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BIST-100 endeksinde 101.000 destegi lizerinde tepki
denemeleri devam edebilir. Gegen hafta piyasa
beklentilerinin altinda kalan Abd Tufe verisi risk istahina
destek oldu. Hisse senetlerinde ylkseligler, Aralik ayi
sonrasi en yuksek seviyeye ulasan dolar endeksinde sinirli
kar satiglari etkiliydi. Yurtigi piyasalarda ise TCMB’nin 7
Haziran toplantisi 6ncesinde piyasada faiz artigi beklentileri
one cikarken, TL varliklarda tepki arayisi devam ediyor.
Gecgen hafta asin iskontolu BIST-100 endeksinde 98.000
destegi Uzerinde tepki yikseliglerinin etkili oldugunu takip
ettik. Bu hafta makro tarafta yurticinde cari agik (bugin
aciklaniyor) ve sanayi Uretimi, Abd’de perakende satislar,
euro bolgesinde revize 1C biyime ve Tufe verisi, Japonya
blyime verisi ve Cin’de sanayi Uretimi ve perakende
satislar agiklaniyor.

Ekonomik Takvim
e 10:00 - TR - Cari Islemler Dengesi Subat

(beklenti: -4.15b 6nceki: -4.15b)
e 13:00 - ECB'den Mersch konusacak

Biiltenimizden Basliklar

o Piyasa Yorumu
o ISCTR 1G18 sonuglari

@@ Kog # UniCredit Group

BIST-100 En Cok Artan Getiri
CRFSA:IS Carrefoursa 9.3%
GSRAY:IS Galatasaray 6.1%
TUPRS:IS Tupras 5.6%
SASA:IS Sasa 5.2%
YATAS:IS Yatas 5.1%
BIST-100 En Cok Azalan

DGKLB:IS Dogtas Kelebek Mobilya -8.3%
BANVT:IS Banvit -6.9%
PETKM:IS Petkim -6.0%
ZOREN:IS Zorlu Enerji -5.4%
IHLAS:IS Ihlas Holding -5.4%
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PIYASA YORUMU

Gecgen hafta piyasa beklentilerinin altinda kalan Abd Tufe verisi risk istahina destek oldu. Hisse
senetlerinde ylkselisler, Aralik ayl sonrasi en ylksek seviyeye ulasan dolar endeksinde sinirli kar
satislari etkiliydi. Tahvil faizlerinin geri cekildigini, satis baskisi altinda kalan gelismekte olan llke
piyasalarinda tepki denemelerinin etkili oldugunu takip ettik. Vix 200 gunlik ortalamasinin altina
inerken kiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi Subat/Mart zirvesinden bu yana
etkili olan disus trendinin Gzerine ¢iktl. Yikselisle teknoloji ve kiiglk o6lgekli hisseler onciilik etti.
Nasdaq Nisan zirvesini yukari gegerek son iki ayin en yuksek seviyesine ulasirken, S&P 600 kiiglk
Olcekli hisse endeksi ise rekor seviyede kapanis yapti.

Yurtici piyasalarda ise TCMB’nin 7 Haziran toplantisi éncesinde piyasada faiz artigi beklentileri 6ne
cikarken, TL varliklarda tepki arayisi devam ediyor. Gegen hafta asiri iskontolu BIST-100
endeksinde 98.000 destegi Uzerinde tepki yikselislerinin etkili oldugunu takip ettik. (Bloomberg
konsensusuna goére BIST-100 endeksinin son fiyatlamalara gére MSCI gelismekte olan Ulke hisse
endeksine gore ileriye donik F/K iskontosu %42 seviyesinde.) Rekor disuk seviyeleri test eden
TL’de ise dengelenme gabasi etkiliydi. Gosterge faiz 2009°dan bu yana, Tirkiye 5 yillik cds spreadi
ise yillbasindan bu yana en yilksek seviyelere ulasmis durumda. Bulylk resimde jeostratejik
gelismelerle birlikte, Abd dolarindaki kuresel yikselis, yuksek gelen Nisan enflasyon verisi, ylikselen
petrol fiyatlari ve maliye politikasinda genislemeci, gider artici dnlemler soru isareti yaratan konu
basliklari arasinda yer aliyor.

Bu sabah:

- Asya piyasalar artida

- S&P 500 vadeli artida

- Kar satiglarinin etkili oldugu dolar endeksi hafif ekside

- Tepki denemelerinin etkili oldugu gelismekte olan llke doviz kurlar hafif artida.

- TL yeni haftaya satig baskisi ile bagladi.

- USD/TL 4.33 civarinda islem goruyor. (gegen hafta diin 4.22/4.37 bandinda iglem gordii)

- TL déviz sepeti artida

- Altin yatay

- Brent petrol hafif ekside

Bu hafta makro tarafta yurtiginde cari acik (buglin agiklaniyor) ve sanayi Uretimi, Abd’de perakende
satiglar, euro boélgesinde revize 1C bliyiime ve Tife verisi, Japonya buylime verisi ve Cin’de sanayi
Uretimi ve perakende satiglar agiklaniyor. Ayrica Sali guni saat 17:00'de Fed Bagkan yardimcisi
aday! Richard Clarida ve ydnetim kurulu adayr Michelle Bowman Senato bankacilik komitesinde

konugacak. Jeopolitik gelismeler ve gelismekte olan Ulke piyasalarina yonelik haber akisi dnemini
koruyor.

Bugun yurtiginde cari agik verisi (Bloomberg’de yer alan piyasa beklentisi -4.15 miyar $) ile birlikte
Cumbhurbagkani Tayyip Erdogan’in ve genis katilimli bir ekonomi heyetiyle gerceklesen ingiltere
Ziyareti, Ecb’den Mersch agiklamalari (tsi ile 13:00'de) ve italya’da kurulmak (izere olan popiilist
hakumet ile ilgili haber akigi takip ediliyor.

Biylk resimde ise emtialarin finansal varliklara nazaran daha cazip oldugunu, kiresel hisse senedi
endekslerinin gogunun ve 6zellikle de ABD endekslerinin tepe noktalarini birinci ceyrekte gérmis
oldugunu distinmeye devam ediyoruz. Mayis ayinin ise Nisan gibi iIhman gegcmeyebilecedi ve daha
zor olacagini bekledigimizi aktarmistik. Mayis basindan bu yana piyasalardaki gelismeler de bu
gOrusuimuz ile uyumlu.

Oniimizdeki gunlerde jeostratejik konularin daha da én plana gikabilecegini diisinmeye devam
ediyoruz. Piyasa etkisi olarak bunun petrol fiyatlarini yukari yoénli etkilemeye devam edebilecegini
ve doviz cinsleri olarak bunun guivenli liman akimlar ¢ekebilen JPY ve USD'ye yarayabilecegini
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distnliyoruz. ABD'nin de son yillarda tekrar 6nemli bir petrol Ureticisi haline gelmis olmasi da
Onemli.

Altin'in bu sure zarfinda performans goésterememis olmasi disindirici ama temel anlamda altin
acisindan olumlu gérisimiz devam ediyor. Jeostratejik tansiyonun artmasi altin fiyatlarina destek
olurken kiresel hisse senetleri (izerinde olumsuz etkisi olabilir. 2018'e bakis raporumuzda ve o
ginden bu yana ifade ettigimiz gibi bircok kiresel borsa endeksinin bu senenin zirve noktasini ilk
ceyrekte gérmus olabilecegini disiinmeye devam ediyoruz.

Oniimiizdeki yaz aylarinda da hem iran konusunun gittikge 1sinmasi hem de Trump'un Kasim ara
secimlerine giderken dis politikada oldugu kadar ekonomik populizmi arttirmasi s6z konusu olabilir.
Ozellikle Amazon gibi bazi ¢ok popliler teknoloji sirketlerine yonelik sdylemin sertlesebilecegi, hatta
eylem ile de arkasinin gelebilecegini distunliyoruz. Dolayisiyla, Nasdaq ve S&P 500 gibi bazi
kiresel borsa endekslerinin 6nimuzdeki yaz aylarinda Subat diplerine yakin hatta altina gelme
olasiligi oldugunu disinuyoruz.

Sektor ve Sirket Haberleri
ISCTR 1G18 Sonuglari
isbankasi <ISCTR TI, AL> 1C sonuglari beklentilerin Gistiinde gerceklesti

isbankasi 1C18'de 1,807 mnTL net kar agiklayarak beklentilerin tistiinde performans gosterdi (Kons:
1,426mnTL; YKY: 1,448mn TL). Beklentilerin Gizerinde sonuglarda en 6énemli faktér bankanin bagli
ortakliklarinin muhasebelestirme ydntemini degistirmesi oldu ve bu yéntem bankanin vergi éncesi
karliligini yaklasik 230mn TL olumlu etkiledi. Kredi blylimesi sektorin altinda gelisti. Swaplardan
arindiriimis net faiz marji geyreklik olarak 20 baz puan artis gosterdi. TL kredi-mevduat faiz
makasinda da yaklasik 80 baz puan iyilesme mevcut.

Komisyon gelirleri yillik %15 artarken, faaliyet giderleri ise yillik %20 artis gosterdi.

Hedef fiyatimizi 8.09TL olarak revize ediyoruz (eski hedef fiyat 9.27TL) ve %37 getiri potansiyeli ile
AL tavsiyemizi koruyoruz. Asagi yonli hedef fiyat revizyonumuzun en temel sebepleri sermaye
maliyeti oranimizi 75 baz puan arttirmamiz ve Merkez Bankasi’nin en son faiz artisini yansitmamiz
oldu.

isbankasi giincel tahminlerimize gére 0.5x 2018T F/DD ve 4.6x 2018T F/K cgarpanlari ile islem
gOrmektedir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yoénelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhtte
bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirnm araclarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdusteri tarafindan talep edilen driin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urtin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarld bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirirm karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam
veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
gorugslerle hemfikir olmamasi mumkunduir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ortaklari, calisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme gergevesinde veya
herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tuzel kisiler ile
musterileri arasinda dnlemeyen cikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatinnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin
ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak,
raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle
ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.





